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一、中国公司 9 月并购交易 Top 10 
标的公司

交易股比
买方 卖方 并购简介

交易

规模
PE PB 公告

日期

1 新能矿业
(100%) 

广东凯鸿科技

有限公司
新奥股份

(600803.SH) 

新奥股份拟以 66.7 亿元转让其持有的新能矿

业全部股权，以及对新能矿业享有的债权净

额 38.35亿元，以进一步聚焦天然气主业，成

为天然气智能生态运营商。

105.1亿
人民币

N.M. N.M. 9-13 

2 
康辉新材料

科技有限公

司(100%) 

大连热电
(600719.SH) 

恒力石化
(600346.SH) 
恒力化纤

恒力石化拟通过与大连热电进行重组，分拆

所属子公司康辉新材重组上市，以加速功能

性膜材料、高性能工程塑料和生物可降解材
料等新材料业务发展，深化恒力集团新能

源、新材料产业布局。

101.5亿
人民币

63.0x 1.7x 9-11 

3 
华能四川能
源开发有限

公司(100%) 

华能水电
(600025.SH) 

华能集团

华能国际
(600011.SH) 

华能集团与华能国际共同将持有的华能四川

100%股权注入华能水电，以实现华能在西南

区域的水电资产整合，将华能水电在运装机

容量由 2,414万千瓦增至 2,683 万千瓦。 

85.8 亿

人民币
12.5x 1.6x 9-6 

4 
偏光片及

偏光片材料

业务

合肥新美科技

杉杉股份
(600884.SH) 

LG 化学 

LG 化学拟以约 45 亿元将偏光片材料业务出

售给合肥新美，并以 14.1 亿元的初始价格将

偏光片业务出售给杉杉股份。上述交易将有

助于 OLED偏光片国产化水平的快速提升。 

59.1 亿

人民币
N.A. N.A. 9-27 

5 

潘集发电
(100%) 
淮浙煤电
(50.43%) 
淮浙电力

(49%) 

淮河能源
(600575.SH) 

淮河能源电
力集团有限

责任公司

淮河能源拟 43.27亿元收购控股股东下属三家

火电公司控股权或参股权，以进一步聚焦主

业并扩充火电布局。

43.3 亿

人民币
3.4x 1.7x 9-1 

6 
中国国际期

货股份有限

公司(74.65%) 

ST 中期
(000996.SZ) 中期集团等

ST 中期拟向国际期货除自身以外的所有股东

增发股份作为吸收合并对价，对国际期货实

施吸收合并并募集配套资金，由汽服业务转

型期货经纪。公司持有的国际期货 25.35%的

股份将在本次吸收合并完成后予以注销。

25.8 亿

人民币
59.4x 5.3x 9-15 

7 
石化港储

广弘实业
(100%) 

东方盛虹
(000301.SZ) 

盛虹石化集

团有限公司

东方盛虹拟通过全资子公司以现金方式收购

石化港储、广弘实业 100%股权，以期降低石

化业务板块运营成本。

22.4 亿

人民币
32.6x 1.2x 9-27 

8 

石药集团巨

石生物制药
有限公司

(51%) 

新诺威
(300765.SZ) 增资

新诺威拟对巨石生物现金增资 18.71亿元，取

得巨石生物 51%股权，实现对巨石生物的控

股，以增加创新性生物医药领域的产品管线

和研发布局。

18.7 亿

人民币
N.M. 2.7x 9-11 

9 
史记生物技
术(南京)有限

公司(30%) 

中金资本

安徽企改基金

天邦食品
(002124.SZ) 

天邦食品拟出让不超过 30%的史记生物股

权，以聚焦下游养殖屠宰加工业务、缓解现

金流压力。

16.5 亿

人民币
16.1x 1.8x 9-23 

10 
江苏嘉宏新
材料有限公

司(100%) 

卫星化学
(0026448.SZ) 

浙江卫星控
股股份有限

公司

卫星化学拟向控股股东全资收购嘉宏新材，

完善轻烃产业链一体化产业链布局。

15.2 亿

人民币
N.M. 1.5x 9-13 

注：选取标准主要参考交易规模，同时兼顾政策导向、行业影响力、交易复杂结构等；按照交易规模排序列示

资料来源：Wind资讯，望华研究
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二、重点并购交易评述 

（一）新奥股份拟以 105 亿元出售煤矿资产，进一步聚焦天然气主业 

9 月 13 日，新奥股份（600803.SH）公告，公司与广东凯鸿科技有限公司（“凯鸿科技”）签

订《转让协议》，拟以 66.7 亿元转让公司持有的新能矿业有限公司（“新能矿业”）100%股

权。同时，凯鸿科技需在本次交易中一并向新奥股份及其子公司支付约 38.3亿元，以清偿新能

矿业对新奥股份及其子公司的债务。交易总规模约为 105 亿元。 

据公开资料显示，新奥股份是新奥集团清洁能源产业链的重要组成部分，主要经营天然气直销

和分销业务。截至 2023年 6月底，公司在全国拥有 254个城市燃气项目，地域覆盖包括安徽、

福建、广东、广西、河北、河南、江苏、江西、辽宁、山东、浙江、上海、天津等 20 个省市

及自治区。新能矿业在鄂尔多斯地区拥有王家塔煤矿采矿权，主要从事煤炭生产与销售。 

对于本次交易，新奥股份表示，这有助于公司进一步有效聚焦天然气主业，优化资产结构，符

合公司成为天然气智能生态运营商的发展战略。收购方凯鸿科技最终控股方为海南庄胡也国际

进出口贸易公司，该公司同时控股内蒙古宏东能源集团有限公司。宏东能源集团已在鄂尔多斯

投资 4 座煤矿。凯鸿科技表示，本次收购系看好新能矿业在鄂尔多斯地区拥有的王家塔煤矿采

矿权。王家塔矿井矿区评估可采储量 5.8 亿吨，评估利用生产能力 800 万吨/年。 

望华点评：2019 年起，新奥股份开始商业转型，聚焦天然气全产业链构建，并主动剥离了生

物制药业务。本次新奥股份再次出售其煤矿资产，是聚焦天然气主业的重要战略举措，旨在

寻找新的业务增长点，着力将自身打造为天然气全产业链一体化的智能生态运营商。 

（二）恒力石化分拆隔膜材料子公司通过大连热电“借壳上市” 

9 月 11 日，恒力石化（600346.SH）公告，拟分拆所属子公司康辉新材料科技有限公司（“康

辉新材”），通过“借壳”大连热电实现重组上市，作价 101.5 亿元。同时，大连热电

（600719.SH）披露了拟向大连洁净能源集团有限公司或其指定主体出售其全部资产及负债，

同时发行股份购买恒力石化、江苏恒力化纤股份有限公司（“恒力化纤”）合计持有的康辉新

材 100%股份以及募集配套资金等方案。9 月 22 日，大连热电收到上交所下发的《问询函》，

重点关注了标的资产的评估情况、业绩承诺及保障安排等问题，双方遂延迟关于本次重组的股

东大会。 

公开资料显示，恒力石化主营业务涉及炼化、石化以及聚酯新材料行业，涉及 PX、醋酸、

PTA、乙二醇、民用涤纶长丝、工业涤纶长丝、功能性膜材料、高性能工程塑料、生物可降解

材料等产品的生产、研发和销售。康辉新材主营业务为功能性膜材料、高性能工程塑料和生物

可降解材料等新材料产品的研发、生产及销售业务。大连热电主营业务为热电联产、集中供热，

主要产品有电力和热力两大类。 

通过本次分拆上市，恒力石化将进一步聚焦囊括炼化和石化全产业链上、中、下游业务领域涉

及的 PX、醋酸、PTA、乙二醇、民用涤纶长丝、工业涤纶长丝等产品的生产、研发和销售。
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同时，将加速康辉新材功能性膜材料、高性能工程塑料和生物可降解材料等新材料业务发展，

提高盈利能力和综合竞争力，深化恒力集团新能源、新材料产业布局。大连热电将退出热电行

业，总资产规模约扩张 7 倍。 

望华点评：本次分拆及重组上市使恒力石化和康辉新材的业务定位更加清晰，有助于提升恒

力集团在新材料产业领域的行业地位、市场份额以及盈利能力，同时也有利于恒力石化和康

辉新材更加快速地应对市场环境变化，降低多元化经营带来的负面影响。通过本次资本运作，

恒力石化和康辉新材聚焦各自主业，将推动恒力集团不同业务板块的均衡发展。 

（三）华能水电整合华能集团西南区域水电资产 

9月 6日，华能水电（600025.SH）公告，拟以非公开协议转让方式收购中国华能集团有限公司

（“华能集团”）、华能国际电力股份有限公司（“华能国际”）合计持有的华能四川能源开

发有限公司（“华能四川”）100%的股权，交易总对价为 85.8 亿元。本次交易构成关联交易。 

公开资料显示，华能水电是华能集团控股和管理的大型流域水电企业，是培育云南水电支柱产

业和实施“西电东送”“云电外送”的核心企业和龙头企业，“藏电外送”的主要参与者。主

要从事澜沧江流域及周边地区水电资源的开发与运营。华能四川是华能集团在四川省设立的区

域子公司，主要从事四川地区的清洁能源开发建设和生产运营，包括在岷江、嘉陵江、涪江、

宝兴河、瓦斯河、巴楚河、大渡河等流域进行水电梯级开发，截至 2023 年 3 月底，已投产装

机容量 265.1 万千瓦，在建水电项目 111.6 万千瓦。 

公告显示，华能集团向华能水电注入该等非上市水电资产系切实履行其作为控股股东作出的避

免同业竞争相关承诺。本次交易完成后，华能水电将积极整合标的资产的相关业务，有利于进

一步提高上市公司资产质量，提升市场竞争力，对公司发展具有积极影响。 

望华点评：本次交易旨在实现华能集团在西南区域的水电资产整合。作为华能集团水电业务

最终整合的唯一平台，交易完成后，华能水电在运装机容量将由 2,414万千瓦增至 2,683万千

瓦，有利于进一步增强公司行业地位和盈利水平。
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三、宏观经济指标 
世界主要国家地区宏观经济数据 

 GDP:同比(%) CPI:同比(%) PPI:同比(%) 制造业 PMI 失业率(%) 利率(%) 汇率:USD/ 
中国 6.3(Q2) 0.1(8月) -3.0(8 月) 50.2 5.2(8月) 2.715  7.3010 
美国 2.4(Q2)  3.7(8月) 1.6(8月) 49.0 3.8 4.579  N.A. 
欧盟 0.5(Q2) 4.3 -11.5(8 月) 43.4 6.5(4月) 3.820  0.9471 
德国 -0.6(Q2) 4.5 -12.6(8月) 39.6 5.7 2.968 0.9471 
英国 0.6(Q2) 6.7(8月) -0.4(8 月) 44.3 4.0(8月) 4.494 0.8199 
法国 0.4(Q2) 4.9 -1.4(8 月) 44.2 7.3(8月) 3.507  0.9471 
日本 5.1(Q2) 3.2(8月) 3.2(8月) 48.5 2.7(8月) 0.756  149.29 
中国香港 1.5(Q2) 1.8(8月) -0.2(6 月) 49.6 2.9(8月) 4.290  7.8293 
加拿大 1.1(Q2) 4.0(8月) -0.5(8 月) 54.2 5.2 4.073 1.3486  
澳大利亚 2.3(Q2) 6.0(6月) 3.9(6月) 51.5 3.7(8月) 4.462  1.5569 

注：除特别说明外均为 2023 年 9月数据；利率为 2023 年 9 月 28 日数据；汇率为 2023 年 9 月 28 日数据 
数据来源：Wind资讯，望华研究 
 

中国主要宏观经济数据                          单位：亿元 

国民经济指标 9月 
较最近一
期增减百

分点 
金融指标               9月 同比(%) 其他 8月 同比

(%) 

GDP(Q2) 6.3% 1.8 社融规模当月值(8 月) 31,237 26.4 累计固定资产投资(8月) 327,042 -10.9 
CPI(8 月) 0.1% 0.4 贷款余额(8月) 2,322,807 11.1 消费品零售总额当月值(8月) 37,933 4.6 

PPI(8月) -3.0% 1.4 存款余额(8月) 2,787,611 10.5 百城住宅指数(8月) 16,176 -0.2 

制造业 PMI 50.2% 0.5 M2存量规模(8 月) 2,869,343 10.6 进出口总额当月值(8月) $5,014 -8.2 

工业增加值(8 月) 4.5% 0.8 外汇储备存量 $31,151 2.8 贸易顺差(负为逆差)当月值(8 月)  $682.0 -13.4 
注：百城住宅指数单位为：元/平方米  
数据来源：Wind资讯，望华研究 
 

全球资本市场概览(9 月 28 日) 
  收盘  月涨跌幅(%)  年涨跌幅(%)  PE 倍数  PB 倍数 
上证综指  3,110.48  -0.3   0.7   13.1x  1.3x 
深证成指  10,109.53  -3.0   -8.2   22.2x  2.3x 
沪深 300  3,689.52  -2.0   -4.7   11.5x  1.3x 
创业板指  2,003.91  -4.7   -14.6   29.4x  4.0x 
科创 50  887.80  -5.8   -7.5   39.0x  3.9x 
道琼斯工业  33,666.34  -3.5   0.8   24.9x  6.0x 
纳斯达克  13,201.28  -5.8   28.3   N.A.  N.A. 
标普 500  4,299.70  -4.9   12.2   23.4x  4.0x 
恒生指数  17,373.03  -3.1   -11.6   8.6x  0.9x 
恒生国企指数  5,990.56  -2.9   -10.9   7.6x  0.8x 
日经指数  31,872.52  -2.3   18.8   16.6x  1.8x 
德国 DAX  15,323.50  -3.5   9.4   12.2x  N.A. 
伦敦富时 100  7,601.85  2.3   0.6   9.7x  1.6x 
MSCI 新兴市场指数  944.08  -2.8   -2.0   N.A.  N.A. 
数据来源：Wind资讯，望华研究
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望华集团（Merger China Group）成立于 2013年，核心团队来自于中金公司投资银行部，现已逐步发展成为中国领先的

精品投行与精品咨询机构，业务涵盖并购重组、投融资、战略咨询、央企混改、业务战略、望华卓越私募证券基金、微

米革商学苑等，公司理念是“品质卓越、望冠中华”，公司文化是“守法、创新、卓越、简单”。公司在北京、上海、香

港、青岛、天津（筹）等地设有办公室或子公司。(微信公众号：望华联合。公司唯一网站:www.bmcg.com.cn，公司从未

开发任何形式 APP或软件。） 

“望华联合”为中央企业及优质民营、上市公司和投资机构提供国际一流的并购战略、投融资、混改、重组及业务顾问

服务。截至 2022 年 12 月，望华团队成员曾经完成的并购、重组、改制、上市、投资、融资等项目规模已超过 7000 亿

元。2017年和 2020年望华两次获得中国并购公会颁发的最佳并购交易师奖。 

“望华卓越”是一家由独立专业团队运营的私募证券基金管理公司。重点投资价值增长性 A 股上市公司。望华卓越管理

的基金在中国证券投资基金业协会备案，并运用拥有自有知识产权的 MCG MMV+CR及 MCG DEF+TR模型。根据 Wind 统计数

据， “望华 1 号基金”自 2018 年 4月 20 日成立以来至 2023年 7 月 4 日，同期优于上证指数 89.6 个百分点，优于沪深

300 指数 91.6 个百分点，优于创业板指数 69.9 个百分点； “善水基金”自 2021年 5月 28日成立以来至 2023年 7 月 4

日，同期优于沪深 300指数 12.7个百分点，优于创业板指数 16.8个百分点。 

“望华香港”是一家独立注册于香港的资产管理机构，公司拥有香港证券及期货监察委员会颁发的 9 号牌，可为境内外

机构提供股票、基金、债券等投资组合资产管理服务。 

  

 

 

 

  

 

 

 

  

 

杨洁铮 

技术与产品部总监 

邮箱：yangjz@bmcg.com.cn 

刘洁 

并购顾问部经理 

邮箱：liuj@bmcg.com.cn 
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